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Анотація. В умовах низької суспільної довіри до центрального банку країни актуалізується питання 
щодо поліпшення комунікаційної політики центрального банку, яка б допомогла моніторити очікуван-
ня агентів фінансового сектору і пристосувати свою політику ближче до їхніх сподівань. Тому останнім 
часом все гостріше постає питання проведення якісної комунікаційної політики центральними бан-
ками, яка б допомогла реалізувати всі аспекти своєї діяльності, виявити, на що націлені очікування 
суб’єктів фінансового ринку, і пристосувати свою політику якомога ближче до їхніх сподівань, насампе-
ред для підвищення рівня довіри. 
Національний банк України є сучасним, відкритим і незалежним центральним банком, який інтегро-
ваний до європейської спільноти центробанків і намагається підтримувати довіру суб’єктів економіки. 
Центральний банк України у своїй стратегії визнає комунікацію невід’ємною частиною своєї діяльності 
та запорукою ефективної реалізації своєї політики, спрямованої на досягнення поставлених цілей.
Проаналізовано сутність поняття «комунікаційна політика» і досліджено її генезис. Визначено роль 
комунікацій у діяльності центрального банку. Обґрунтовано зв’язок суспільної довіри до центрального 
банку і його комунікаційної політики.
Ключова слова: комунікаційна політика, цільова аудиторія, агенти фінансового ринку, суспільна дові-
ра, інструменти комунікаційної політики, канали комунікації.
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Abstract. Th e article substantiates the issue of improving the communication policy of the central bank, 
which would help to monitor the expectations of fi nancial sector agents and adapt their policies closer to their 
expectations. Th is question is important in the conditions of low public trust in the central bank. Th is paper 
encompasses conceptual framework for understanding the central bank’s communications policy as an indicator 
of raising public confi dence. It has been highlighted that decline in trust in the central bank means that market 
participants have doubts about the consistency of monetary policy, its objectives and the professionalism of 
management. 
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Th e implementation of a quality communication policy is very important, as the central bank can build 
monetary policy not only on the basis of real indicators, but also on expectations, and at the same time to 
improve the trust of the population. Th erefore, the issue of conducting high-quality communication policy by 
central banks is becoming more acute, which would help to realize all aspects of its activities, identify the ex-
pectations of fi nancial market participants and adapt their policies as close as possible to their expectations, fi rst 
of all, to improve public confi dence. Th e National Bank of Ukraine is a modern, open and independent central 
bank that integrates with the European community of central banks and strives to maintain public confi dence. 
In its strategy, the Central Bank of Ukraine recognizes communication as an integral part of its activities aimed 
at achieving its goals.
Th e authors of the article analyze the essence of the «communication policy» and investigate its genesis, de-
termine the role of communications in the activities of the central bank and establishe the connection of public 
trust to the central bank and its communication policy.
Keywords: communication policy, target audience, agents of the fi nancial market, public trust, communication 
policy tools, communication channels.
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Аннотация. В условиях низкого общественного доверия к центральному банку страны важным явля-
ется вопрос об улучшении коммуникационной политики центрального банка, которая помогла б мо-
ниторить ожидания агентов финансового сектора и приспособить свою политику ближе к их ожида-
ниям. Проанализировано сущность понятия «коммуникационная политика» и исследовано ее генезис. 
Определена роль коммуникаций в деятельности центрального банка. Обоснована связь общественного 
доверия к центральному банку и его коммуникационной политики.
Ключевые слова: коммуникационная политика, целевая аудитория, агенты финансового рынка, обще-
ственное доверие, инструменты коммуникационной политики, каналы коммуникации.
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Вступ. Актуальність дослідження комунікаційної 
політики в контексті відновлення суспільної довіри 
обумовлена тим, що останніми роками довіра насе-
лення до Національного банку України, як регулятора 
і провідника грошово-кредитної політики країни, має 
тенденцію до зниження. Центральні банки виконують 
достатньо велику кількість функцій у забезпеченні 
безперервної діяльності не тільки цієї системи, а й за-
галом економіки країни. А отже, вони намагаються до-
водити до відома всіх суб’єктів економіки про останні 
зміни, досягнення, пріоритети розвитку та вдоскона-
лення монетарної політики.
Дослідження дають змогу стверджувати про вкрай 
 низьку довіру населення до центрального банку Укра-
їни за весь період аналізу. Тому це актуалізує питання 
щодо поліпшення комунікаційної політики централь-
ного банку, яка б допомогла моніторити очікування 
агентів фінансового сектору і пристосувати свою по-
літику ближче до їхніх сподівань. За результатами за-
гальнонаціонального дослідження, що проводиться 
Фондом «Демократичні ініціативи» імені Ілька Куче-
ріва спільно з соціологічною службою Центру імені 
О. Разумкова, було виявлено, що з кожним роком, по-
чинаючи з кінця 2015 року, баланс довіри / недовіри 
в Україні до всіх інституцій або залишався незмінним, 
або, навпаки, лише погіршувався.
Тридцятого жовтня 2018 року було схвалено нову 
Стратегію комунікацій Національного банку України. 
Ця Стратегія стане основою інформаційної взаємо дії 
банку із суспільством та іншими цільовими аудито-
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ріями. Вона будується на трьох основних цілях: зміц-
нення довіри, максимізація впливу на поведінку спо-
живачів фінансових послуг і мінімізація інформацій-
ної асиметрії. Тому актуальним є питання забезпечен-
ня рівня довіри до центрального банку за допомогою 
проведення якісної комунікаційної політики.
Аналіз досліджень і постановка завдання. Питан-
ня комунікаційної політики розглядають як у вітчиз-
няній, так і зарубіжній літературі. Проте комунікацій-
ну політику на прикладі Національного банку Укра-
їни почали вивчати декілька років тому. Це питання 
у своїх роботах розглядають такі науковці: М. Репко, 
Т. Щербина, О. Уткіна, В. Піддубна, А. Сомик, 
Н. Жмурко, Н. Маслова, Л. Сегеда, В. Міщенко та інші. 
У закордонній літературі цьому питанню присвя-
чено набагато більше досліджень, аніж в Україні. Зо-
крема, варто згадати: Carola Binder, Mugur Isărescu, 
Jens Weidmann, Lorenzo Bini Smaghi, Stephen Hansen, 
Michael McMahon, Danielle Kedan, Michael Woodford.
Проте питання комунікаційної політики все-таки 
залишається розкритим фрагментарно, особливо в 
контексті відновлення суспільної довіри до централь-
них банків і фінансового сектору зокрема.
Мета статті полягає у формуванні теоретичного 
і методичного підґрунтя дослідження комунікаційної 
політики центрального банку, а також обґрунтування 
взаємозв’язку суспільної довіри та безпосередньо ко-
мунікаційної політики Національного банку України.
Результати дослідження. Головним завданням 
комунікаційної політики центрального банку є зрос-
тання довіри. Проте за постійного проведення кому-
нікації, він націлений на більш довготермінову пер-
спективу — це управління очікуваннями [1]. Самі ж 
центральні банки наголошують на використанні ко-
мунікації як на засобі грошово-кредитної політики 
[2]. Національний банк України визнає комунікацію 
невід’ємною частиною своєї діяльності та запорукою 
ефективної реалізації політики, спрямованої на досяг-
нення цілей, установлених виключно його стратегією 
[3]. 
У науковій літературі наразі не існує єдиної думки 
стосовно визначення поняття «комунікаційна полі-
тика». У результаті вивчення теоретичного матеріалу 
щодо сутності цього поняття [4—13] можна зробити 
висновок, що комунікаційну політику, найчастіше, 
розглядають як ціль грошово-кредитної політики 
і систему дій, спрямованих на підвищення рівня 
освітленості агентів щодо стану та перспектив розви-
тку монетарної політики і формування позитивного 
іміджу влади. Також панує думка, що комунікаційна 
політика важлива для центральних банків для забез-
печення стабільності розвитку держави та керування 
очікуваннями суб’єктів ринку, щоб привести їх до за-
гального вектору грошово-кредитної політики.
Загалом, комунікація центральних банків поча-
ла розвиватися на рубежі XIX і XX століть. До того 
часу банки не вважали за потрібне розкривати пуб-
лічно цілі грошово-кредитної політики. Проте така 
думка почала змінюватися в останнє десятиліття ХХ 
століття. Причиною цього стало введення в багатьох 
країнах світу режиму інфляційного таргетування. 
А найважливішим поштовхом було те, що банки зро-
зуміли необхідність вивчення економічних очікувань 
і настроїв агентів ринку [4]. Усе більше центральних 
банків почали вважати, що комунікація може бути 
використана як інструмент для закріплення інфляцій-
них очікувань і керівництва фінансовими ринками. 
У результаті центральні банки стали більш відкрити-
ми і почали інтенсивніше повідомляти про свою по-
літику громадськості. 
Загалом, можна виділити декілька причин роз-
витку комунікаційної політики центральних банків 
світу.
По-перше, це виклик перед розвитком централь-
них банків, насамперед, пов’язаний з еволюційним 
розвитком і послідовними етапи комунікаційної по-
літики. Центральний банк повинен демонструвати 
відданість і здатність досягати своїх цілей шляхом 
систематичного впровадження своєї політики. Дії 
центрального банку мають бути сформульовані на-
стільки просто, наскільки це можливо, для того, щоб 
побудувати знан ня і довіру громадськості [5].
По-друге, комунікація центрального банку є ін-
струментом грошово-кредитної політики. Це дозво-
ляє центральним банкам бути більш відповідальними 
перед громадськістю, а сама комунікація служить для 
того, щоб керувати очікуваннями. Якщо центральні 
банки використовують комунікацію як інструмент 
політики, то вони не можуть ухилятися від неї та на-
дання необхідних рекомендацій просто тому, що вони 
бояться зустрічної реакції ринків і громадськості [6]. 
По-третє, це інструмент нестандартної монетарної 
політики. У науковій літературі виділяють три основ-
ні типи нестандартних (або нетрадиційних) заходів 
грошово-кредитної політики: зниження процентних 
ставок до нульових рівнів (або навіть нижче); по-
переднє керівництво, спрямоване на переконання 
економічних агентів у тому, що витрати на позики 
не збільшуватимуться протягом тривалого періо-
ду часу; і кількісне пом’якшення грошово-кредитної 
політики.
Дієвим прикладом є саме останній інструмент, 
який застосовується на практиці багатьма централь-
ними банками світу. Він надає інформацію про на-
міри центрального банку щодо майбутньої грошово-
кредитної політики. Спочатку інструмент кількісного 
пом’якшення стосувався очікуваного шляху процент-
них ставок, установлених центральним банком; однак 
надалі він був розширений. Цей інструмент спрямова-
ний на управління очікуваннями економічних агентів 
щодо того, як витрати на позики можуть розвиватися 
в майбутньому [4].
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Комунікація має бути ефективною, чіткою і досто-
вірною [7]. Щоб зрозуміти, наскільки успішний цен-
тральний банк, він повинен розкривати інформацію 
про свою діяльність, а суспільство має бути впевнене в 
тому, що влада проводить саме ту політику, яка відпо-
відає його інтересам. Комунікація є одним з основних 
каналів, через які центральні банки можуть впли-
вати на ринкові переконання щодо її майбутніх дій 
[8; 9].
Оскільки комунікаційна політика центральних 
банків є системою, а значить, вона має канали комуні-
кації, інструменти та будуватися на відповідних прин-
























   ,         
 ,         
   -  ,     
     ,      
      
  
  
 , , , , 
 ’ ,  , ,   
, , ,   
  
’   , 
 , , 
   ( ) 
’   , 
 , , ’  
  (   ) 
  
 
- , ,     , , , -  
, , ,  ,     ,    
( , ,  , ),     
(  ,        ,   
  );   ( , ,    ); 
   ,       
   ,  , - , , 
  , , - , ,  , 
-  , -   
  
     
 ( )
Рис. 1. Система комунікаційної політики центрального банку
Примітка. Розроблено авторами.
Загалом, у країнах Європейського Союзу виділяють 
три різні цільові групи: це учасники фінансового 
ринку; інші інституційні суб’єкти, зокрема в полі тич-
ній сфері, і громадськість у цілому [7].
Стосовно України, то цільовими аудиторіями кому-
нікації Національного банку є суб’єкти державної по-
літики, громадськість і споживачі фінансових по слуг, 
а також, останнім часом, почали виділяти окрему 
групу, таку як академічна спільнота.
Отже, необхідність вивчення економічних очіку-
вань агентів фінансового сектору є однією з головних 
цілей і завдань комунікаційної політики центральних 
банків світу. Оскільки такі очікування не можна без-
посередньо спостерігати, вони повинні бути оці нені
неявно через ціни фінансових активів або вони повинні
бути визначені за допомогою опитувань, спря мованих 
на економістів, інвесторів і споживачів зокрема.
Стосовно цілей комунікаційної політики Націо наль -
ного банку України, то можна виділити три основні:
— формування та управління очікуваннями суб’єк-
тів економіки та органів влади;
— сприяння підвищенню рівня довіри до дій На-
ціонального банку України;
— надання співробітникам потрібної інформації з 
метою виконання ними своїх обов’язків і формування 
в них умотивованості, відчуття належності та отри-
мання задоволення від роботи [11].
Оскільки комунікація передбачає процес обміну ін-
формацією, то комунікаційна політика Національного
банку України становить комплекс заходів щодо його 
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взаємодії з користувачами і постачальниками цієї ін-
формації. Тобто центральний банк намагається міні-
мізувати інформаційні ризики за допомогою спілку-
вання з його основними цільовими аудиторіями.
Якщо економічні агенти не довіряють тому, що за-
являє центральний банк, то комунікація навряд чи 
може допомогти центральному банкові у стабілізації 
економіки. До того ж, сам центральний банк, намага-
ючись підняти довіру економічних суб’єктів до свого 
апарату, впевнюється в тому, що проведення різного 
роду комунікацій є не тільки необхідною умовою, а й 
запорукою успішності [10]. 
З другого боку, коли учасники фінансового ринку 
будуть розуміти стратегію і тактику грошово-кредит-
ної політики, яку проводить центральний банк, їхні 
очікування сприятимуть успішному виконанню по-
ставлених ними цілей. Стосовно взаємозв’язку між 
довірою до центрального банку і комунікаціями, то, 
як уже було зазначено, підтримання довіри для бан-
ку є короткостроковою метою, щоб надалі впливати 
на очікування. Посилаючись на рис. 2 помітним є те, 
що з кожним роком громадяни мають різну тенденцію 
щодо довіри до центрального банку: з 2015 до 2017 рр. 
вона зменшується, надалі відбувається поступове по-
ліпшення. Хоча вияв довіри до центрального банку є 
низьким, але все ж таки він передбачає впевненість 
опитуваних у досягненні ним поставлених цілей гро-
шово-кредитної політики [12].
 2015  2016  2017  2018  2019
 12,7 10,9 8,7 9,7 12,8
 1 0,8 1,1 1,3 3,6
 12,2 11,1 11,2 12,8 20,6
  36,4 36 37 35,7 31,4
  37,7 41,1 41,9 40,5 31,5
















Рис. 2. Довіра громадян України до Національного банку України 
за період 2015—2019 рр.
Джерела: [13; 14].
Якщо проаналізувати баланс довіри до Національ-
ного банку України в річному вимірі за останні 14 ро-
ків, то можна зробити висновок, що за період із 2006 
до 2019 рр. він завжди є негативним. Пікового значен-
ня набуває у 2008 і 2016 роках, що можна пояснити в 
першому році наслідком світової економічної кризи та 
у другому — кризи в Україні, нестабільність законо-
давства і реформ, різким збільшення курс національ-
ної валюти та неспроможністю тримати рівень інфля-
















2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Рис. 3. Баланс довіри до Національного банку України 
станом на 2006—2019 роки 
Джерела: [13; 14].
За даними соціологічних опитувань Центру імені 
О. Разумкова, рівень довіри до Національного банку 
України є вкрай низьким. За останні три роки рівень 
довіри зменшився з 16,1 % у 2016 році до 14,1 % у 2018 р.
Але 2018 року ситуація дещо стабілізувалася і довіра 
до Національного банку порівняно з 2017-м поліпши-
лася на 2,4 % [14]. Зниження довіри до НБУ обумов-
люється низькою довірою суспільства до комерційних 
банків. Поряд з цим основним фактором, що визначає 
довіру до Національного банку України, є його дії. 
Погіршення стану банківського сектору в України 
засвідчують і світові рейтинги. Так, згідно із Всесвітнім 
економічним форумом за показником «Довіра до бан-
ків» Україна посідає 138-ме місце у 2017 році та 137-ме
у 2018 році. Результати є вкрай низькими для України, 
хоча є й позитивні зрушення на цьому шляху із 144-го 
місця у 2013 році, довіра українців до банківської систе-
ми станом на поточний рік поліпшилася [15].
Деякі дослідники вважають, що дефектна комуні-
кація під час фінансових криз є однією з причин сус-
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пільної втрати довіри до центральних банків. Напри-
клад, під час кризи американська фінансова і банків-
ська система втратила свою публіку внаслідок власно-
го дискурсу, який іноді виявлявся «катастрофічним». 
Громадські очікування щодо майбутнього, включаю-
чи майбутні рішення і вияв довіри до центрального 
банку, пов’язані з монетарною політикою, важливі, 
оскільки вони впливають на нинішню економічну по-
ведінку [16].
Усі центральні банки різних країн світу проводять 
опитування серед респондентів, щоб перевірити, як 
різні звіти і публікації з офіційних сайтів впливають 
на їхню довіру. Наприклад, Центральний банк Англії 
навіть згрупував фактори, що впливають на пози-
тивну і негативну відповіді респондента. Вони також 
стверджують, що тематичний аналіз показує: що лег-
ше буде зрозуміти інформацію центрального банку, 
то вищою буде довіра до нього. Тобто інформаційна 
складова комунікативної політики є важливим засо-
бом для підвищення довіри [17].
Висновок. Таким чином, ми проаналізували 
основ ні зарубіжні та вітчизняні трактування поняття 
«комунікаційна політика», на основі яких узагальнено 
визначення і досліджено генезис комунікаційної полі-
тики центральних банків світу.
 Отже, центральні банки активно почали застосо-
вувати комунікації в останньому десятилітті ХХ сто-
річчя. Проте в Україні спостерігаються відставання 
від світових тенденцій у цій галузі. Національний банк 
України тільки останні п’ять — сім років почав засто-
совувати комунікаційну політику для підтримки дові-
ри населення і керування їхніми очікуваннями. Роль 
комунікацій для центрального банків є вирішальною, 
оскільки вони ставлять одне з головних завдань — це 
підтримка і зростання довіри. Проте за постійного 
проведення комунікації він націлений на більш дов-
готермінову перспективу — це управління очікуван-
нями. Здійснений аналітичний огляд стану довіри до 
Національного банку України показав певні тенденції 
та особливості. Зокрема: 1) прояв довіри до централь-
ного банку України за останні п’ять років є низьким, 
хоча з 2017 року спостерігається поступове поліп-
шення ситуації і збільшення вияву суспільної довіри; 
2) світові рейтинги також підтверджують низьку дові-
ру українців до Національного банку, що стало причи-
ною того, що Україна займає остатні місця в рейтингу 
серед країн із найнижчим рівнем довіри до банків. За-
значене доводить існування значних проблем у роз-
витку банківського сектору країни, зокрема з комуні-
каційною політикою, яка не спроможна цілком керува-
ти економічними очікуваннями суб’єктів фінансового 
ринку і підтримувати довіру до центрального банку 
на позитивному рівні. У свою чергу, низька довіра до 
центрального банку може свідчити про неякісну його 
комунікаційну політику. Отже, вивчення основних 
факторів комунікаційної політики центрального бан-
ку важливе в контексті відновлення суспільної довіри 
до фінансового сектору країни.
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